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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025
for A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2025.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 13. marts 2026

Direktion:

Nikolaj Stampe
Direktar

Hellerup, den 13. marts 2026

Bestyrelsen:

Michael Nellemann Pedersen Tomas Frydenberg
(Formand)
Christina Bjgrnbak Hallstein Nicolai @rnstrup Pilehave
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis (‘regnskabet’).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhaengige
af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internati-
onale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gael-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslut-
ninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.
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Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaet-
telse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere
kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Planleegger og udfarer vi revisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrg-
rende de konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhe-
derne som grundlag for at udforme en konklusion om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fare tilsyn med og gennemga det udferte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 13. marts 2026

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr.33771231

Casper Larsen

statsautoriseret revisor

mne45855
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Resultatopgorelse 1.1 —31.12

Alle belgb i tusinde kr. Note 2025 2024
Lejeindtaegter 3 9.367 7.782
Driftsomkostninger 4 -1.891 -5.057
Bruttoresultat 7.476 2.725
Administrationsomkostninger 5 -1.043 -1.901
Veaerdiregulering, investeringsejendomme 6 -12.038 -719
Resultat ved ejendomssalg 0 586
Resultat af primeer drift -5.605 691
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 54.669 58.667
Andre finansielle indtaegter 5 25
Andre finansielle omkostninger -109 -1
Arets resultat 48.960 59.381

Der foreslas disponeret saledes:

Forslag til udbytte for regnskabsaret 50.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 34.669

Overfort til overfert overskud -35.709
48.960
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Balance pr. 31. december

Aktiver

Alle belgb i tusinde kr.
Anlagsaktiver

Materielle anlegsaktiver
Investeringsejendomme
Materielle anlegsaktiver i alt

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlagsaktiver 1 alt

Omsetningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Tilgodehavende hos pensionskasserne
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender 1 alt

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiveri alt

Aktiver i alt

Arsrapport 2025

2025

136.446

136.446

805.102

805.102

941.547

79

24.683
6.703

31.468
170

31.638

973.185

2024

147.690

147.690

770.433

770.433

918.122

69

20.415
37.067

57.551

168

57.718

_o75.841




Balance pr. 31. december

Passiver

Alle belgb i tusinde kr. Note
Egenkapital

Virksomhedskapital 8

Reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfgrt overskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital 1 alt

Langfristede galdsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede galdsforpligtelser i alt 9
Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gzeld, herunder skyldige skatter og
skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede geeldsforpligtelser 1 alt

Geldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Selskabets vaesentligste aktiviteter 1
Anvendt regnskabspraksis 2
Eventualforpligtelser 10
Neertstaende parter 11

Arsrapport 2025

2025

244.866

558.599
104.203
50.000

957.667

3.317

3.317

11.590

611

12.201

15.518

973.185

2024

244.866

523.930
139.912
50.000

958.707

3.294

3.294

10.907

2.932

13.839

17.133

975.841




Fgenkapitalopgarelse

Reserve for
nettoopskriv-

Virksomheds- ning efter indre ~ Overfort Forslag til

Alle belgb i tusinde kr. kapital  verdies metode overskud udbytte I alt
Egenkapital pr. 1.1.2025 244.866 523.930 139.912 50.000 958.707
Udbetalt udbytte -50.000 -50.000
Reserve for nettoopskrivning efter den

indre veerdis metode 34.669 34.669
Overfert af drets resultat -35.709 -35.709
Forslag til udbytte for regnskabsaret 50.000 50.000

244.866 558.599 104.203 50.000 957.667
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Noter

Note 1
Selskabets vasentligste aktiviteter

A/S Kjegbenhavns Ejendomsselskab har til formal at opfere, eje og drive fast ejendom med henblik pa
at opna langsigtet forrentning af den investerede kapital.

Som fglge heraf betragtes ejendommene som investeringsejendomme. Selskabet har til hensigt at op-
retholde ejendommenes vaerdi gennem lebende at udvikle, forbedre og vedligeholde ejendommene.

Note 2
Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet og opstillet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for regnskabsklasse B med tilvalg fra klasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2024.

Arsrapporten praesenteres i tusinde DKK. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigel-
ser mellem de anfarte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og
aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

| resultatopgerelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes herunder, indregnes veerdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi. Alle omkostninger der er af-
holdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser.

Ved fgrste indregning males finansielle instrumenter til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrappor-
ten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Lejeindtagter
Lejeindtaegter omfatter lejeindtaegter fra investeringsejendomme.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder indeholder selskabets andel af virksomhedens driftsresultat
efter skat.

Ombkostninger
Driftsomkostninger og administrationsomkostninger omfatter omkostninger til den lgbende ejen-

domsdrift, salg, reklame, administration, lokaler og tab pa debitorer mv.

Verdiregulering
Veaerdiregulering omfatter vaerdiregulering af investeringsejendomme til dagsvaerdi.
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Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter omfatter renteindteegter.

Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger omfatter renteudgifter.

Skat
Den pa selskabets indkomst pahvilende PAL-skat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionzerer.

Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens szerlige regler om skattefritagelse for ejendomsselska-
ber, der som helhed ejes af PAL-pligtige, hvis selskabets investeringer i eendomme i gennemsnit
mindst udger 90 % af selskabets aktiver.

Hvis 90 % - reglen ikke opfyldes, vil selskabet indregne skat af arets resultat som henholdsvis skyldig
selskabsskat og udskudt selskabsskat.

Balance

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af
den investerede kapital i form af lebende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleeg af omkostninger
direkte foranlediget af anskaffelsen.

For ejendomme under opferelse hvor dagsveerdien ikke kan opgeres palideligt, opgeres vaerdien som
medgaede omkostninger eller en lavere nettorealisationsveerdi, renter og gvrige laneomkostninger i
opfarelsesperioden indregnes i kostprisen.

Investeringsejendomme males til dagsveerdi pa balancedagen. Dagsvaerdiberegningen efter DCF-mo-
dellen (Discounted Cash Flow) tager udgangspunkt i opgerelse af den enkelte periodes nettopenge-
strgm i en tidrig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres, samt en terminalvaerdi udover den
10-arige budgetperiode, hvor den forventede og normaliserede langsigtede indtzegt er fastlagt og
vaerdiansaettes efter den afkastbaserede veerdiansaettelsesmodel.

Afkastkravet bygger pa en individuel vurdering af den enkelte ejendom, herunder ejendomstype og
anvendelsesmuligheder, beliggenhed, vedligeholdelsesstand, kontraktforhold, lejersammensaetning,
genudlejningsmuligheder, opdeling i ejerlejligheder, opfarelses ar mv. Afkastkravet er fastsat ud fra
en forventning om at ejendommene vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser inden for en rimelig
tidsperiode.

Diskonteringsfaktoren i budgetperioden for de enkelte ejendomme fastsaettes til afkastprocenten kor-
rigeret for den langsigtede inflation.

Dagsveerdien for grunde og fritidshuse er baseret pa den seneste offentlige kontantvurdering.

Dagsveerdien for ejerlejlighedsejendomme, hvor ejendommen er eller kan opdeles i ejerlejligheder,
opgares pr. ejendom. For hver ejendom anvendes et standardiseret afkastkrav samt en individuel vur-
dering af frigarelsestakten og kvadratmeterpriser ved aktuelle salg.

| det omfang, der er tilgeengelige aktuelle markedspriser for sas mmenlignelige ejendomme, indgar
disse som grundlag for vurderingen af ejendommenes dagsveerdi.

Veerdireguleringer pa investeringsejendomme indregnes over resultatopgarelsen.

Likvider
Likvider omfatter kontantbeholdning. Likvide beholdninger males til dagsveerdi.
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Ovrige poster 1 aktiverne
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fra-
drag af nedskrivning for forventede tab.

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Udbytte som foreslas udbetalt for regnskabsaret, indregnes szerskilt under egenkapitalen.

(vrige poster i passiverne
Geeld males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Note 3
Lejeindtegter

Beboelse

Erhverv

Lejeindtegter 1 alt

Note 4

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger *

Hensat til indvendig vedligeholdelse
Hensat til udvendig vedligeholdelse
Vedligeholdelse ud over hensat

Vedligeholdelse, indvendig

Driftsomkostninger 1 alt

2025

3.990
5.377

9.367

2025

19

38
601
1.285
-53

1.891

2024

2.465
5317

7 782

2024

2.066
49
598
2.314
30

5 .057

* | driftsomkostninger for 2025 er der indregnet tilbagefarsel af hensaettelse vedr. voldgiftssag fra 2023.

Note 5

Administrationsomkostninger

Administrationshonorar til PKA A/S
Lovpligtig revision

@vrige administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger i alt

Bestyrelsen og direktionen er ikke aflgnnet af selskabet.
Selskabet har i 2025 beskaeftiget 1 heltidsansat mod 1 i 2024.

Administrationen af selskabets ejendomme varetages af DEAS A/S.

Note 6

Materielle anlegsaktiver

Kostpris pr. 1.1.2025
Tilgang
Afgang

Kostpris pr. 31.12.2025

Veerdireguleringer pr. 1.1.2025
Veerdiregulering indregnet i resultatopgerelsen

Veerdireguleringer pa afhaendede aktiver
Veardiregulering pr. 31.12.2025

Regnskabsmeessig verdi pr. 31.12.2025

Arsrapport 2025

2025

125
28
890

1 .043

2025

Investerings-

ejendomme

155.652
794
0

1 56.446

-7.963
-12.038

-20.000

136.446

2024

125
20
1.756

1.901

2024

Investerings-

ejendomme

185.399
0
-29.747

155.652

-27.422
-719
20.178

-7.963

147.690
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Note 6 fortsat 2025

Ejendomsportefoljen:

Antal ejendommeii alt 4

Antal lejemal i alt

Bolig 36
Erhverv 11
Qdvrige 4

Generelle forudsatninger
Langsigtetinflation 2,0%

| terminaldret er der indregnet en tomgang pa 4,5%

Gennemsnitlig tomgang lejebudget

Bolig 2,4%
Erhverv 6,4%
Qdvrige 0,0%
Gennemsnitlig afkastkrav 5,3%

Safremt afkastprocenten varierer med 0,25% aendres dagsveerdien med:

Stigende afkastprocent (beleb i tusinde kr.) -5.975
Faldende afkastprocent (belab i tusinde kr.) 6.569
Gennemsnitlig m2 pris (beleb i kr.) 13.921
Bolig

Gennemsnitlig tomgang boliglejebudget
/ldre ejendomme i Kgbenhavn og Arhus C 1,0%

Gennemsnitlig kvadratmeterpris (beleb i kr.)

Aldre ejendomme i Kabenhavn og Arhus C 11.550
Gennemsnitlige afkastkrav

/dre ejendomme i Kabenhavn og Arhus C 4,7%
Erhverv

Gennemsnitlig tomgang lejebudget
Ejendomme i ydre Kgbenhavn og ydre Arhus 2,7%

Ejendomme i gvrigt 20,3%

Gennemsnitlig kvadratmeterpris (beleb 1 kr.)
Ejendomme i ydre Kebenhavn og ydre Arhus 13.405

Ejendomme i gvrigt 16.837

Gennemsnitlige afkastkrav
Ejendomme i ydre Kgbenhavn og ydre Arhus 5,4%
Ejendomme i gvrigt 5,5%

Vaerdien af grunde og investeringsejendomme ifalge seneste offentlige vurdering udger 83.024 t. kr.

Arsrapport 2025

2024

36
11

2,0%
4.5%

0,5%
2,4%
0,0%

5,3%

-6.986
7.680

17.231

0,0%

25.666

4,7%

0,0%
60,5%

12.856
17.077

5,4%
5,5%
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Note 7

Finansielle anlegsaktiver

Kapital
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed andele
Kostpris pr. 1.1.2025 246.503
Kostpris pr. 31.12.2025 246.503
Veerdiregulering pr. 1.1.2025 523.930
Udloddet udbytte -20.000
Arets resultat efter skat 54.669
Verdiregulering pr. 31.12.2025 558.599
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.12.2025 805.102

Selskabets tilknyttet virksomhed, Forstaedernes Ejendomsaktieselskab med hjemsted i Gentofte ejes 100%

Note 8
Virksomhedskapital

Der har ikke veeret bevaegelser pa selskabskapitalen de 5 seneste regnskabsar.

Aktierne er udstedt i 244.866 stk. & 1.000 kr.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Note 9 Gzld 1 alt Geald 1 alt Afdrag Restgaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser 1.1.2025 31.12.2025 forste ar efter 5 &r
Lejedeposita 3.294 3.317 - -
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 3.294 3.317 - -
Note 10

Eventualforpligtelser

Der er ikke afsat udskudt selskabsskat som folge af, at selskabet er fritaget for selskabsskat iht. selskabsskattelovens
saerlige regler for selskaber, der skatteberigtiges efter pensionsafkast-beskatningsloven (PAL) hos PAL-pligtige
aktionaerer. Safremt selskabet ikke laengere opfylder disse betingelser for PAL beskatning, pahviler der selskabet en
udskudt selskabsskatteforpligtelse pa 7.027 t. kr.
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Note 11

Nertstaende parter
Selskabet har udover direktion og bestyrelse falgende naertstdende parter:

Folgende aktionaerer besidder aktier, som er tillagt mindst 5% af selskabskapitalens stemmerettigheder, eller hvis
palydende vaerdi mindst udger 5% af selskabskapitalen:

- Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer, Tuborg Boulevard 3, Hellerup.
- Pensionskassen for Sundhedsfaglige, Tuborg Boulevard 3, Hellerup.

- Pensionskassen for Socialradgivere, Socialpaedagoger og Kontorpersonale Tuborg Boulevard 3, Hellerup.
Selskabet ejer hele kapitalen i felgende tilknyttet virksomhed:

- Forstaedernes Ejendomsaktieselskab. Tuborg Boulevard 3, Hellerup.

Lanemellemvaerende med naertstaende parter forrentes pa markedsmaessige vilkar.
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